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1.

Le contexte et l’urgence climatique 
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… des tendances marquées

RCP8.5

➔ +1,9°C à horizon 2050

➔ +4°C à horizon 2100 

RCP4.5

➔ +1,5°C à horizon 2050

➔ +1,9°C à horizon 2100 

RCP8.5

RCP8.5

RCP4.5

+87%

+113%

+110%

+81%

+43%

+27%

Evolutions des coûts cumulés 
2020 – 2050 vs 1990 - 2020

Evolutions du coût moyen annuel  
climat 2023 vs climat 2050

+211%

+59%

+190%

+93%

+47%

+85%

TOTAL

Principaux Drivers :

• Fréquence et sévérité des aléas naturels (inondation, submersion et RGA)

• Enjeux assurés (littoralisation et métropolisation)

• Impact des réformes réglementaires et prise en compte du choc de l’inflation
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Quelles stratégies des acteurs face au risque climatique ?

Evitement Accompagnement Mixte Passive

Quelle stratégie ?
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2.

L’adaptation de la stratégie de 
souscription et de transfert de risque
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Au-delà de la croissance de la sinistralité, une volatilité 
accrue

▪ Depuis le début des années 2000 en moyenne il est observé tous les 5 ans une année marquée par de fortes sinistralité d’origine 
naturelle (y compris l’année atypique 2022 – source : Evolution des coûts des sinistres d’origine naturelle dans le monde – SwissRE).

▪ Cela pose principalement les deux questions suivantes : 

• de la volatilité autour de la tendance linéaire des projections des sinistres climatiques à horizon 2050 ; 

• de la capacité à absorber de tels chocs en augmentant de la taille des réserves, ou celle du niveau des primes ; 

YE22 2022
RST

2024 2026 2028 2030 2032 2034 2036 2038 2040 2042 2044 2046 2048 2050

excl. Climate  Flood  Drought(Subsidence)  Drought (Agriclture)

 Tropical cyclone  Convective storm  Windstorm

YE22 2022
RST

2024 2026 2028 2030 2032 2034 2036 2038 2040 2042 2044 2046 2048 2050

excl. Climate  Flood  Drought(Subsidence)  Drought (Agriclture)

 Tropical cyclone  Convective storm  Windstorm

Projection à horizon 2050 de la sinistralité climatique selon le RCP4.5 Projection fictive à horizon 2050 de la sinistralité climatique selon le 

RCP4.5 (en incluant une volatilité additionnelle)
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Quand les risques deviennent ingérables …

Un indicateur a été défini pour chaque département par l’ACPR, caractérisant le seuil à partir duquel un contrat MRH pourrait être résilié 
par l’assuré propriétaire au regard du coût jugé trop élevé de la couverture assurantielle.

𝑃𝑟𝑖𝑚𝑒 𝑑𝑜𝑚𝑚𝑎𝑔𝑒𝑠 ℎ𝑜𝑟𝑠 𝑠𝑢𝑟 − 𝑝𝑟𝑖𝑚𝑒 𝐶𝐴𝑇𝑁𝐴𝑇 (€)

𝑉𝑎𝑙𝑒𝑢𝑟 𝑎𝑠𝑠𝑢𝑟é𝑒 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙𝑒 𝑑𝑢 𝑏𝑖𝑒𝑛 (𝑘€)
▪ La variable retenue pour le seuil de résiliation est : 

▪ Une méthodologie qui projette la valeur assurée selon l’inflation …

▪ … qui projette la prime dommage (i.e. hors sur-prime CATNAT) en 
s’appuyant sur les chocs climatiques du scénario RCP 4.5 
(appliquées au prorata des expositions aux différents périls) …

▪ …cependant, les portefeuilles pourraient être sensible à la 
transition, i.e à la décorrélation entre l’évolution de la valeur 
des biens assurés et l’inflation, ou autrement dit à l’intégration 
des critères ESG dans la valeur des biens, tout en restant de 
faible ampleur

▪ En outre, selon la projection du scénario RCP 4.5 à horizon 2050, 
la dérive annuelle moyenne du taux de croissance des 
primes pour soutenir l’évolution de la sinistralité pourrait être 
équivalent au niveau de l’inflation.
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Projection à horizon 2050 du taux de chute des portefeuilles

Distribution départementale des seuils 

d’inassurabilité pour les propriétaires de 

maisons et appartements (source : ACPR 

ST Climatique 2023)



10

Résoudre l’équation de la volatilité ?

Gestion de la volatilité : la 
quadrature du cercle

Volatilité accrue de la sinistralité

Hausse générale des tarifs difficile 

à faire supporter 

Capacité de renforcement des 
fonds propres limitée

Elargissement des zones à haut 

risque

Inacceptabilité de l'inassurabilité

Capacité de la réassurance 

public (CCR/Etat) limitée face à 

un enjeu de financement du régime 

Cat Nat

Capacité et appétence limitées des 
réassureurs privés face à des aléas 
touchant l’ensemble des géographies 

et à fréquence de retour élevée
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Distribution de la charge de sinistre brute et nette de réass - scénario de hausse des climatiques

Distribution total brute

Distribution totale nette

► Prime pure brute

► Prime pure nette

► Marge de 

risque

► Marge de 

risque

► Besoin en 

capital

► Prime 

cédée

► Besoin en 

capital

Volatilité accrue avec un poids 

important des sinistres 

évènementiels -> queue de 

distribution épaisse

Capacité limitée 

de la 

réassurance à 

lisser l’aléa

► Q99,5%

La hausse de la sinistralité et 

plus encore la forte 

croissance de la volatilité 

induite par un poids accrus 

des climatiques dans la 

sinistralité vont induire une 

capacité des réassureurs 

insuffisante et une exigence 

en capital renforcée.

Eléments de tarification et conséquences de la hausse
des climatiques
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Illustration en Assurance de Dommage aux biens

Volatilité de la sinistralité climatique

Management des 

expositions 

• Primes

• Franchises

• Mix portefeuille 

• Développement ciblé

Constitution de réserves

• Provisionner du résultat pour le 

libérer les années sinistrées

• Réassurance interne

Optimiser le transfert de 

risque 

• Réassurance Externe

• Réassurance Paramétrique

• Cat Bond / ILS

RO de Generali France 

impacté

CONSTAT

PROBLEME

SOLUTIONS
Incompatible avec la vision 

économique des IFRS et 

Solvabilité 2

Surfréquence des 

attritionnels

Intensité 

exceptionnelle des 

graves

Période 

de retour 

?

1 2 3

Volatilité de la sinistralité climatique



13

Zoom sur le plan de prevention : Accélérer les actions de 
prévention pour réduire la vulnérabilité des assurés

Sensibiliser Informer Assister RéparerAlerter

Campagnes de 

prevention saisonnières 

EV
EN

EM
EN

T

Ensemble 

Face aux 

risques

Protection des biens

Sauvegarde x BELFOR

Generali Prévention

Météo

Dispositif

d’assainissement

BELFOR

SMS et appels ciblés

post-sinistre

Assèchement, décontamination 

Assuré : Conscience haute de sa vulnérabilité 

Initiative 

sécheresse

R
ES

EA
U

 D
E 

P
A

R
TE

N
A

IR
ES

Generali, un Lifetime Partner au service de la réduction de la vulnérabilité 

https://www.generali.fr/ensemble-face-aux-risques/accueil
https://www.youtube.com/watch?v=fNMd_8OdwDY
https://www.generali.fr/ensemble-face-aux-risques/accueil
https://www.youtube.com/watch?app=desktop&v=O86yA0Wzq3o&feature=youtu.be
https://www.youtube.com/watch?app=desktop&v=O86yA0Wzq3o&feature=youtu.be
https://www.youtube.com/watch?v=fNMd_8OdwDY
https://www.youtube.com/watch?v=fNMd_8OdwDY
https://www.youtube.com/watch?v=fNMd_8OdwDY
https://www.youtube.com/watch?v=fNMd_8OdwDY
https://youtu.be/eqVwJ7RARZk
https://www.youtube.com/watch?v=FXXfuFnIRNk
https://www.lea.generali.fr/extranet/site/lea/actualites/alaune/__Sauvegarde______un_ser
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- Xx

Méthodes & Outils

Sécheresse :

Grêle :

Modulation tarifaire :

• Des critères d’aléa en fonction des 

zones argileuses

• des critères de vulnérabilité

Alimente la prévention

• Alimente la prévention

• Vulnérabilité : identification des types 

de toits…

Inondation :

• Modulation tarifaire

• Sophistication des analyses de 

vulnérabilité

Alimente la prévention

Vent :

• Zonier tarifaire issu de modèle 

marché 

• Sophistication des analyses de 

vulnérabilité
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La réassurance : un hard market qui se cristallise

Diversification Nationale

Inflation

Sinistralité CAT

Guerre en Ukraine
Réduction de la capacité disponible HARD MARKET

DURABLE

Management 

des expositions

Conditions de Marché :

➔ Prix de transfert

➔ Tension du marché 2021 : Inondations : Tempête Bernd

2022 : Grêles et Sécheresses à répétition

2023 : Inondations Emilie-Romagne



La réassurance n’est plus ce qu’elle était …

• Spécificité Française permettant au marché de 

proposer des contrats d’assurance dommage à des prix 

abordables

• Très sollicitée depuis la création du régime

• SP moyen ~115% sur les 10 dernières années vs 78% 

sur les 20 dernières années

Stop Loss : +25% en 3 ans

Réassurance 

Privée

• Fortement sollicitée

• Résultat net lissé sur les 6 dernières 

années

• Volatilité climatique maîtrisée

Doublement des rétentions

Prix en hausse de ~40%
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Alternatives à la réassurance externe

Réassurance Paramétrique Cat BondsInvestisseurs

Grêle RGA
(aléa et composante politique)

Tempête HivernaleInondation

Alimente

Pas réaliste

Robuste

Modèle volatile
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3.

L’adaptation de la stratégie 
d’investissement



Trois types de risque applicable aux investissements

19

Risque et contraintes autour de la politique 
d’investissement

Contraintes climatiques à intégrer dans la politique d'investissement

Engagements 
d’alignement aux 

trajectoires de 
l’Accord de Paris 

(article 2.c)

Protection de la 
valeur long terme des 
actifs face aux aléas 

climatiques

Devoir de conseil et 
exigence de 

rentabilité vis-à-vis du 
client

Gestion de la 
volatilité 

additionnelle 

Gestion des 
investissements à 

haut risque

Risque physique Risque de transition Risque de responsabilité

Pertes directes associées aux dommages causés 
par les aléas climatiques

Conséquences économiques entraînées par la 
mise en place d’un modèle économique à faible 
émission de carbone, tels que les changement 

réglementaires et les évolutions de marché

Compensation à payer par une personne 
morale jugée responsable de conséquences du 

changement climatique

Secteurs très exposés : immobilier, agriculture, 
transport aérien, …
Secteurs peu exposés : enseignement, secteur 
financier, …

Secteurs très exposés : transport terrestre, énergies, …
Secteurs peu exposés :  enseignement, activités 
sportives, récréatives et loisirs, …
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Illustration 1 – Analyse d’impacts climatiques sur l’actif 
général par risques

2025 2030 2050 2025 2030 2050 2025 2030 2050 2025 2030 2050

Below 2°C Divergent Net Zero Delayed Transition Current policies

Transition Forte Transition Faible ou Retardée Pas de Transition

Transition Physique Litige
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Quelles stratégies d’investissement ?

Désengagement des 
actifs non conformes 

ou trop risqués

Engagement 
actionnariale pour 

faire évoluer les 
pratiques des 

entreprises

Investissement vert 
conforme à la 

taxonomie (fonds art 
8, art 9)

Réallocation 
sectorielles et 

émetteurs pour 
soutenir les acteurs 
dans leur transition

Coupler des solutions 
de financement et 
d’assurance auprès 
des assurés les plus 

exposés

Logique d’évitement Logique d’accompagnement

Evitement vs Accompagnement
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Nouveaux indicateurs et nouvelles études à mettre en 
place

Diagnostic du portefeuille de placements et plan 

de remédiation :
Evaluer les risques sur le portefeuille actuel (vision 
sectorielle, vision émetteur). Identifier les investissements 
les plus sensibles aux risques climatiques et définir une 
politique de gestion

Revisiter la stratégie d’allocation d’actif :

Intégrer dans la stratégie d’allocation des actifs une 
double contrainte d'alignement avec les accords de Paris 
et d'atténuation du risque climatique

Donner une vision long terme des risques :
Fournir une vision prospective des risques 
d’investissements en projetant le portefeuille selon 
différents scénarios
Proposer des mesures d'adaptation
(allégement/renforcement sectoriel, vente de titres, …)

Evaluer les émissions de Gaz à effet de serre :

Produire une projection des trajectoires de température ou 
des émissions carbone scope 1 à 3 sur les horizons 2030, 
2050.

Assister la sélection des actifs :

Fournir des analyses bottom up par secteur/émetteur 
(projection de spread ou de PD, …) et par scénario 
permettant de discriminer l'univers d'investissement



Outils Data ESG permettant d’ingérer, retraiter et 

visualiser les données, réaliser des requêtes à la 

demande ou alimenter les process avals en 

automatique

23

De nouveaux outils à implémenter

Développement d’un outil 

d’évaluation et de suivi 

des émissions GES scope 

1, 2 et 3

Possibilité de recourir à 

des solutions de marché 

(Persefoni, IBM, Envizi, 

…)

Développement d’une 

architecture de reporting 

et un modèle de données 

permettant de répondre 

aux différentes obligations 

de reporting

Intégration avec les outils 

existants

Sources de 

données

Fournisseurs de 

données ESG 

structurées

Données ESG 

publiques non 

structurées

Données internes

Production 

d’indicateurs

Benchmarking 

et attestation

Calcul des 

émissions 

GES

Modélisation 

du risque 

climatique

Reporting 

réglementaire

Gestion des investissements

C
o
lle

c
te

R
e
m

é
d
ia

ti
o
n

T
ra

n
s
fo

rm
a
ti
o
n

Part verte – part 

grise

Etude de marché et 

positionnement

Conformité 

engagement 

marketing (fonds, 

rapport)

Alignement Net 

zéro Rapports CSRD, 

LEC29, …

Stress tests 

climatiques / ORSA

Modélisation des 

risques et analyse 

de scénario

Test de résilience 

climatiqueAttestations

Trajectoire 

d’émission

Plan de transition

Optimisation de 

portefeuille

Construction de 

fonds et de 

portefeuille

Innovation produits 

et services
Mise en conformité des 

investissements
Intégration 

dans le SI 

outils

Outils 

comptables

Outils de gestion 

des risques

Outils marketing

Upgrade de l'architecture 

technologique et des 

modèles de données : 

exigences réglementaires 

supplémentaires, 

enrichissement des 

données 

émetteurs/secteurs

Besoin d’outil de 

modélisation en mode top 

down et bottom up :

Exposition aux risques, 

fonction de perte, 

management rules,

Génération de scénarios 

éco granulaires

Scénario prospectifs 

(NGFS, GIEC)
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4.

L’adaptation de la gestion des risques
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Illustration de l’intégration des risques climatiques dans le BGS 
▪ Privilégier des approches simplistes (sans prise en compte d’actions de management) a pour avantage de faciliter la compréhension. 

▪ Mettre à jour annuellement l’intégration dans le BGS permet aussi d’accroître la sensibilisation dans un contexte d’amélioration continue 

des méthodes de quantification.

▪ Considérer plusieurs trajectoires déterministe (Below 2°C, Delayed, …) ou la possibilité de considérer une unique trajectoire 

probabilisant la meilleure estimation des scenarii envisagés.

R
is

q
u

e 
P

h
ys

iq
u

e 

Risque de Transition

Impacts Fonds Propres

Delayed Transition Divergent Net Zero

Current policies Net Zero 2050

Below 2°C Nationally Determined Contributions

Approche par scénario

La contribution des risques de durabilité au BGS pourrait être définie 
par une approche par scénario de stress sur l’horizon de projection 
des trajectoires ORSA.

Approche par niveau de choc (SCR)

La contribution des risques climatiques au BGS pourrait être définie 
comme un SCR ajusté aux risques de l’entreprise non pris en compte 
dans les calculs de SCR.

Risque 
durabilité
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Illustration de l’adaptation de la stragégie des risques

Quantification 
& stress tests

Appétence aux 
risques relative 
aux risques ESG

Cartographie 
des principaux 

risques 
climatiques

Gouvernance et 
Culture de 

risque

Rapports & 
communication

Cadre de 
gestion des 

risques

Suivi et 
indicateurs

Mise à jour de la 
stratégie 

d’entreprise

7

1

2
5

6

34

• Définir la stratégie et les ambitions (alignement avec les enjeux réglementaires et les accords , temporalité, données, outils 

….) 

• Etablir le cadre de gestion des risques climatiques : adapter les risques actuellement définis ou/et intégrer de nouveaux 

risques dédiés  

• Définir un cadre d’application quantitatif à la prise en compte des risques climatiques sur les 

différentes typologies de risques (transition, physique, litige …) et de leurs impacts tant à l’actif 

qu’au passif ; 

• Elaboration de scenarios externes selon les temporalités retenues.

Adaptation des indicateurs et de leur suivi au 

regard des risques climatiques en : 

• Ajustant  les restrictions existantes en fonction 

des critères (par exemple, une restriction plus 

stricte pour les entreprises de combustibles 

fossiles, une restriction plus souple pour les 

obligations vertes) ;

• Adaptant les seuils / limites à envisager pour le 

suivi des sensibilités aux variables relatives au 

changement climatique.

• Inclure les risques climatiques dans les 

rapports de gestion des risques ;

• Améliorer la transparence financière et la 

communication sur les risques climatiques ;

• Rendre compte des progrès réalisés par 

rapport aux engagements publics actionnariaux 

via la gestion des risques et les outils de 

quantification.

4

6

2

5

3

• Adaptation de la Gouvernance ;

• Promotion d’une culture de risque dédiée.

1

• Ouvrir l’horizon de l’identification et du 

positionnement des risques sur 3 dimensions.

7
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Conclusions
- L’ensemble des process et outils doivent être revisités à l’aune du risque climatique et vont nécessiter des investissements 

conséquents :

- 3 éléments importants :

DonnéesOutilsHumain

Calendrier

Celui qui partira tôt et du bon pied aura 

un avantage concurrentiel

Pilotage

Enjeu de lissage dans le temps, avec une 

réassurance qui joue de moins en moins 

ce rôle et des mécanismes comptables et 

prudentiels (IFRS et s2) peu facilitant

Incertitudes du monde à venir

• Rythme de croissance des primes Cat Nat

• Adaptation des modèles prudentiels 

(rétrospectifs)

• Comportements des acteurs (clients, 

régulateurs et pouvoir publics, …)

• Trajectoire de décarbonation par zone 

géographique et évolution des risques
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